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resumo 
 
 
A presente dissertação tem por objetivo analisar o impacto do 
investimento direto estrangeiro (IDE) e do Capital Humano (CH) 
no crescimento económico do país. Iremos analisar até que ponto 
o crescimento económico traz a melhoria do nível de vida das 
populações, pois espera-se que à medida que um país aumenta a 
sua capacidade de criar riqueza, através do processo produtivo, 
vão melhorando as condições de vida daquelas. Em todos os 
países o investimento direto estrangeiro (IDE) é considerado um 
fator determinante para o crescimento económico. O mesmo se 
passa em Portugal. É também de toda a relevância investigar 
como o Capital Humano influencia o crescimento económico, 
sendo que, muitas vezes, se registam restrições como o 
diferencial entre a qualidade e a quantidade da educação o que 
pode inibir o referido crescimento económico nalguns casos. 
Numa economia global como a dos nossos dias, regista-se um 
ambiente altamente competitivo na captação de investimento. É 
importante analisar com muita atenção o comportamento do IDE 
e do CH no crescimento económico do país. Por isso, nos dois 
casos procurou-se trazer a este trabalho o “estado da arte” nesta 
matéria. 
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abstract 
 
The present dissertation aims to analyze the impact of foreign 
direct investment (IDE) and human capital (CH) on the country's 
economic growth. We will see if economic growth leads to an 
improvement in the standard of living of the population, as it is 
expected that as a country increases its ability to create wealth 
through the production process, they improve their living 
conditions. In all countries, foreign direct investment is considered 
a determining factor for economic growth. The same is true in 
Portugal. It is also relevant to investigate how Human Capital 
influences economic growth, and often there are restrictions such 
as the difference between quality and quantity of education, which 
may inhibit economic growth in some cases. In a global economy 
like today, there is a highly competitive environment in which to 
attract investment. It is important to look closely at the behavior of 
IDE and CH in the economic growth of the country. Therefore, in 
both cases we tried to bring to this work the "state of the art" in 
this matter.  
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Introdução 
 
O presente trabalho versa sobre o impacto do Investimento Direto 
Estrangeiro (IDE) e do Capital Humano (CH) no crescimento económico 
de um país, no caso presente, de Portugal. Ao ser realizado o investimento 
direto estrangeiro pode promover o desenvolvimento e o crescimento 
económico no país onde é realizado. 
 
Este investimento é gerador de emprego, de capital e de tecnologia, 
transferindo recursos em termos de competências, conhecimento e 
acesso aos mercados de bens e serviços que conduzem a uma utilização 
mais eficiente de recursos por isso a um acréscimo de produtividade. Ao 
afetar a competitividade do país de acolhimento através do aumento da 
produtividade do capital, o investimento direto estrangeiro cria condições 
favoráveis para os países atraírem novos capitais, iniciando-se assim um 
ciclo virtuoso para a economia. 
 
Igualmente há que analisar o impacto do capital humano no crescimento 
económico. A razão de investir em capital humano advém do princípio 
que uma força de trabalho com instrução, com qualidade de vida, com 
acesso aos serviços sociais básicos e plena cidadania será mais produtiva 
e eficaz nas suas atividades. A teoria do capital humano considera que o 
aumento do nível educacional traz maior produtividade, aumenta os 
salários e gera crescimento económico, havendo, todavia algumas 
situações em que tal não se verifica como o diferencial existente entre 
quantidade e qualidade da educação, uma vez que, mesmo com um 
possível aumento contínuo da educação, ela pode não refletir um nível 
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qualitativo suficiente para dinamizar a produtividade e o progresso 
económico e social da população. 
 
O objetivo deste trabalho é o de analisar a importância, vantagens e 
desvantagens bem como as limitações do Investimento Direto Estrangeiro 
(IDE) e do Capital Humano, de uma forma geral e em particular em 
Portugal. Posteriormente, através da utilização de um modelo 
econométrico com base nos dados da Pordata, pretendo estimar a 
importância quantitativa do IDE e do CH no crescimento económico. 
Pretende-se, assim, mostrar que ambas as variáveis estão intrinsecamente 
ligadas e de forma positiva, não sendo possível isolá-las sob pena de uma 
análise sobre as mesmas ficar eternamente comprometida e as suas 
conclusões não serem fiáveis. 
 
No Capítulo 1, começo por abordar os principais conceitos do IDE, 
trazendo a este trabalho a revisão de literatura relevante sobre o tema de 
uma forma geral, e depois para o caso concreto português, mostrando as 
vantagens e desvantagens do investimento estrangeiro se localizar em 
Portugal. 
 
No Capítulo 2, irei fazer referência às noções gerais sobre o Capital 
Humano, salientando a importância da Teoria Baseada em Recursos, e 
procurarei identificar a correlação existente entre o CH e o crescimento 
económico. Há semelhança do capítulo anterior, irei também analisar a 
importância do CH de uma forma geral e, posteriormente, estudarei o 
caso particular de Portugal. 
 
No Capítulo 3, pretendo efetuar um estudo com a elaboração de um 
modelo econométrico que relaciona os efeitos do IDE e do Capital 
Humano no crescimento económico, tendo presente os fatores que os 
13 
 
influenciam, procurando contribuir para a resposta à questão de 
investigação desta dissertação. Por fim analisarei os resultados e 
apresentarei as suas limitações e as conclusões. 
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1.Capítulo I - Investimento Direto Estrangeiro 
1.1.Noções Gerais 
 
O Investimento Direto Estrangeiro traduz-se na aplicação de recursos de 
um país para outro, supostamente com a finalidade de no país recetor se 
criar riqueza ( Mencinger, 2003). 
 
A OCDE acrescenta ainda que o investimento deve ter um interesse 
duradouro, ou seja, um investidor quando escolhe uma empresa fora do 
seu país de residência, pretende que a relação económica seja planeada 
no longo prazo assim como é referido que a gestão e o poder de controlo 
do investidor sejam significativos (OCDE, 2002). 
 
A definição do Banco de Portugal e de Mello (1999) completam a 
definição considerando que o investidor deverá deter pelo menos 10% do 
capital social da empresa não residente e que são englobados neste 
conceito os contratos realizados por pessoas singulares desde que estes 
tenham como objectivo a criação, manutenção ou reforço da atividade 
económica estável e de longo prazo de uma empresa constituída em 
Portugal.  
 
Segundo Silva (2013), podemos ainda definir dois tipos de IDE, horizontal e 
vertical. Horizontal quando uma empresa investe no mesmo setor industrial 
no estrangeiro, vertical quando o investimento é feito num cliente no 
estrangeiro – IDE a jusante ou quando o investimento é feito num 
fornecedor no estrangeiro – IDE a montante. Relativamente à intervenção 
de IDE esta pode ser feita através da criação de uma empresa de raíz ou 
através da aquisição de outra empresa. 
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1.2.Importância e Vantagens do Investimento Direto Estrangeiro 
 
Quando planeado e bem ponderado o IDE, promovido pelas agências de 
Investimento e do Governo, pode trazer vantagens a longo prazo, 
nomeadamente quando esse investimento é feito junto de setores chave 
de atividade, como por exemplo, Teixeira e Lehmann (2007) afirmam 
quando dizem que, em média, os serviços comercializáveis são mais 
intensivos em capital humano do que as operações industriais, 
promovendo assim mais emprego. Mas não é apenas a quantidade de 
emprego que é criado que importa, mas também a qualidade, 
nomeadamente mais mão de obra mais especializada, pois este know-
how poderá dinamizar a atividade produtiva, trazendo valor 
acrescentado à economia, quer através do desenvolvimento para 
aumentar a capacidade produtiva tanto na multinacional como nas 
empresas locais, quer através da formação da força de trabalho. De 
notar, que o aumento de produtividade das empresas locais terá vários 
aspectos importantes, primeiro, porque o mercado acabará por ter um 
sistema concorrencial mais equilibrado e restruturado e depois, porque as 
empresas locais ao se tornarem mais fortes poderão exportar os seus 
produtos com mais facilidade.  
Para Petrakos & Arvanitidis (2008), a China e a Índia são os territórios que se 
prevêm que tenham mais dinamismo, pois as características intrínsecas 
destes países são preferenciais para a captação de IDE, seguidas dos 
novos membros da União europeia, já os países como os de África ou 
países desenvolvidos não terão um elevado dinamismo. 
Além de ser um meio facilitador de exportações, o IDE abre as portas ao 
comércio internacional, pois as empresas locais poderão integrar-se e/ou 
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associarem-se às multinacionais, homogeneizando a evolução dos países 
do Mundo. 
Porém para Ozturk (2007), o crescimento económico de um país é o 
principal factor de atração para o IDE, ou seja, um país com forte 
crescimento é que traz o IDE e não o IDE é que justifica o crescimento 
económico. 
Para Blomstrom (1998) as razões mais importantes que os países têm para 
atrair investimento são a prospecção em atrair tecnologia moderna nos 
processos, produtos e meios de distribuição assim como adquirir 
conhecimentos de gestão e marketing. 
Para Pinto (2013), o investimento Direto Estrangeiro ao permitir a criação 
de riqueza, quer através da inovação, quer através da criação de meios 
que permitam produzir mais por menos e com mais qualidade, garante 
aos países, principalmente Portugal, que possa pagar aos seus credores. 
As empresas procuram investir noutros mercados ou para expandir as 
vendas ou para obter matérias primas, tecnologias ou know-how. Com isto 
as empresas diversificam o risco ou passam a ter uma optimização dos 
recursos.  
 
Segundo Teixeira e Lehmann (2007), o IDE é dos temas mais prementes da 
atualidade portuguesa já que os decisores políticos o definem como uma 
rápida forma de obter crescimento económico e mais emprego, pois a 
generalidade da população assume que as multinacionais trazem mais 
inovação, exportações, produtividade e consequente desenvolvimento 
das localidades onde se instalam, associando assim o crescimento 
económico ao desenvolvimento macroeconómico. 
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Para Mencinger (2003), o IDE ajuda os países que não têm suficientes 
poupanças para financiar a expansão  e a presença de empresas 
estrangeiras está associada a externalidades positivas. 
 
Porém o estudo sobre o Casaquistão de Lee (2010) e segundo Sylwester 
(2005), afirmam que o IDE não tem um impacto estatisticamente relevante 
no crescimento económico, no entanto a atração de IDE é um importante 
meio para justificar o crescimento da China e da Índia. 
 
1.3.Desvantagens e Limitações do Investimento Direto Estrangeiro 
 
Comumente, diz-se que o IDE é sempre vantajoso para uma economia 
receptora, infelizmente não é bem assim, existem devantagens no nível 
económico, capital humano, caracterização do mercado e ao nível da 
relação com o exterior. 
 
Para Ozturk (2007), uma problemática económica passa pela 
manipulação dos lucros sobre os preços de transferência e a saída de 
fundos do país para pagar lucros e royalties, mesmo que esses valores 
sejam grandes ou pequenos, no longo prazo o valor que sai do país pode 
ser maior do que o valor do investimento das multinacionais. No caso da 
compra de matéiras-primas através das importações além de afetar 
negativamente a balança comercial e de pagamentos, também leva a 
que o país recetor do investimento fique com um elevado grau de 
dependência face ao exterior.  
 
Ao nível do mercado interno, as multinacionais por vezes provocam o 
encerramento de empresas locais, principalmente as empresas menos 
fortes, levando facilmente a um mercado sem concorrência e acabam 
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por captar com mais facilidade a mão de obra mais qualificada das 
empresas locais, levando à consequente falta de inovação e 
desenvolvimento das pequenas empresas e mais uma vez ao seu 
encerramento. Outra questão que também facilita a monopólio das 
empresas multinacionais é o facto de os governos retirarem apoios e 
incentivos às economias locais para darem às multinacionais como forma 
de atração de investimento (Carkovic e Levine, 2002; Sylwester, 2005). 
 
Por vezes, a tecnologia utilizada não é adequada aos recursos locais e 
levam a que a economia nacional fique dependente das tecnologias 
trazidas por multinacionais, desincentivando assim a necessidade de criar 
mais inovação, pois além de ser um investimento financeiro, as 
multinacionais continuarão com a vantagem da exclusividade da 
tecnologia. Ao trazer a tecnologia, as multinacionais não criam assim 
tantos postos de trabalho, aliás, as multinacionais ao trazerem a 
tecnologia ao invés de investirem aqui para fixar postos de trabalho, estão 
a fazer com que a mão-de-obra especializada saia do país para ir 
desenvolver tecnologia de inovação em desenvolvimento noutros países 
(Pinto, 2013 e Dias e Moreira, 2008). 
 
Regra geral, o pagamento de juros de financiamento e royalties são muito 
elevados nos países não desenvolvidos, mas caso, as multinacionais 
invistam na mão de obra qualificada através da formação e ou do 
conhecimento adquirido, pode levar a que os governos baixem o nível de 
apoio à educação, já que esperam que as empresas multinacionais o 
façam. 
 
Além destas contrapartidas negativas, Teixeira e Lehmann (2007) referem 
que cada país recebe o investimento que merece, ou seja, os países que 
fazem promoção assente em subsídios a fundo perdido e reduções de 
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carga tributárias acabam por apenas chamar a atenção dos investidores 
oportunistas, que ora agora se localizam num determinado país como 
amanhã seguem para outro país, que lhes ofereça mais vantagens de 
deslocalização. Deste modo, os países que atraem este tipo de 
investidores acabam por perder mais do que ganhar, e passam uma 
imagem de país desorganizado sem planeamento e sem estrutura de 
crescimento sustentável e duradoura. 
 
Já referente às condicionantes que limitam o IDE, Dias e Moreira (2008) e 
Oladipo (2010) nos seus artigos defendem alguns entraves, 
nomeadamente a produtividade, o ensino e as infraestruturas. Admitindo 
mesmo que Portugal tem o nível de produtividade mais baixo e a 
escolariedade mais baixa da OCDE, assim como também é o país 
europeu menos inovador. 
 
Outros factores podem ser considerados como limitadores da atração de 
IDE, como por exemplo, a taxa de imposto, o funcionamento lento da 
justiça, as leis laborais duras, a elevada burocracia e corrupção (Hanson, 
2001). 
 
1.4.IDE em Portugal 
 
Contrastando com os parágrafos anteriores, segundo a Classificação de 
Portugal elaborada pela Aicep em Setembro de 2015, Portugal reúne 
condições privilegiadas para a captação de IDE, nomeadamente o facto 
de Portugal ser um dos países mais antigos do mundo conferindo-lhe uma 
identidade e unidade interna única, a língua portuguesa é falada por 
cerca de 250 milhões de pessoas em todo o mundo, e onde cerca de 60% 
da população sabe outra língua estrangeira, podendo ser um excelente 
canal de ligação entre países. Políticamente, é um país democrático e o 
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seu sistema judicial é dividido em categorias independentes entre si, 
podendo ter mais liberdade de tomada de decisão e eficiência. No nível 
de insfraestruturas Portugal encontra-se no 12.º lugar no mundo com as 
melhores infraestruturas, melhor localização estando localizada num 
extremo ocidental da Europa, mas com ligações diretas ao continente 
Americano e Africano. Relativamente à mão de obra Portugal possui mão 
de obra qualificada o que atrai tecnologia provocando assim um efeito 
bola de neve já que a tecnologia atrai mais tecnologia.  
 
 
Figura 1- Portugal - Mapa Aicep 2015
 
 
Segundo Ribeiro & Santos (2001), no estudo realizado a 37 empresas em 
1999, os fatores que mais peso têm na localização das empresas industriais 
estrangeiras em Portugal são o custo de mão de obra e o facto do 
mercado português ser importante, seguido da disponibilidade e 
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qualificação da mão-de-obra, custos de transporte e imagem positiva do 
país. Já para as empresas comerciais os factores mudam, sendo os mais 
importantes a oportunidade de entrada em novos mercados, a 
experiência internacional e a taxa de crescimento do país. 
 
Para Barroco (2014) os determinantes mais significativos para o IDE em 
bens, parecem, também, ser os mais importantes para o IDE nos serviços, 
no entanto, a importância difere. A estabilidade política e económica são 
essenciais para a existência de IDE de uma forma geral. Nos serviços 
assumem-se como determinantes mais importantes, as políticas 
governamentais, liberalização do regime de IDE e incentivos financeiros. 
Enquanto para o IDE nos bens, os determinantes mais importantes são o 
tamanho do mercado, barreiras ao comércio e custos de produção 
diferenciados. 
 
No caso concreto português e segundo o estudo de Caldart (2014) o IDE 
melhorou o panorama nacional no que diz respeito à sofisticação e 
inovação no que se refere à tecnologia e know-how incorporado nos 
produtos, permitindo aumentar as exportações devido à produtividade, 
tendo também tido um impacto positivo na criação de emprego. Assim 
sendo, o World Competition Index 20141 posiciona Portugal na 14ª posição 
no que se refere à capacidade do país absorver tecnologia resultante do 
IDE. Leitão & Faustino (2010) afirmam que o IDE representou 2,5% do PIB 
para o período de 1996 a 2006 e os principais fatores de localização de 
IDE em Portugal foram o PIB per capita, a dimensão do mercado, abertura 
ao exterior, custo do trabalho, distância geográfica e inflação. 
 
                                                          
1
 http://www3.weforum.org/docs/WEF_GlobalCompetitivenessReport_2014-15.pdf pp 312 a 313 
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Holland, Sass, Benacek & Gronicki (2000) defendem que uma boa política 
económica ajuda a economia a criar estabilidade e isso sim é o melhor 
fator de atratividade para o IDE. 
 
Ou seja, se há quem diga que Portugal está no bom caminho para a 
captação de investimento, mas também há quem entenda que não. Pois 
se, Portugal, por um lado, tem mão de obra qualificada a baixo custo, 
localização privilegiada, abertura ao exterior e estabilidade política, por 
outro lado, Portugal tem um nível de produtividade baixo, burocracia, 
impostos altos e é um país pouco inovador. Claramente, os fatores que 
atraem as empresas de serviços não são os mesmos que atraem as 
empresas transformadoras, havendo apenas um ponto em comum que é 
a estabilidade política e económica de um país.  
 
Do mesmo modo, há quem defenda que o Investimento direto Estrangeiro 
é positivo para os países de acolhimento, porque as multinacionais trazem 
inovação, exportações, produtividade, know-how, emprego e criam 
riqueza, mas também afetam negativamente a balança comercial e de 
pagamentos, levam uma economia a ter um mercado sem concorrência 
e com elevado grau de dependência do exterior, e os governos atribuem 
mais apoios às multinacionais do que às empresas locais. 
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2.Capítulo II - Capital Humano 
 
2.1.Noções Gerais 
 
O conceito de capital humano pode ser entendido como sendo um 
conjunto de conhecimentos, habilidades e capacidades inerentes aos 
membros de uma determinada empresa (Collins & Smith, 2006).  
 
Bontis (1998) refere que o capital humano serve como fonte de renovação 
estratégica e de inovação, uma vez que a essência do mesmo foca-se na 
inteligência dos colaboradores, ou seja, um colaborador que não 
acrescente valor à empresa pode ser substituído por outro que traga mais-
valias para a empresa. 
 
As empresas devem poder contar com colaboradores que possuam 
elevadas qualificações e que sejam motivados, assim como com 
produtos, serviços e processos inovadores, de modo a facilitar o processo 
de tomada de decisões. Para o efeito, os superiores hierárquicos deverão 
encorajar os colaboradores a partilhar as suas habilidades e 
competências com os restantes colaboradores (Rodrigues, Dorrego & 
Johnson, 2010).  
 
Para Huselid (1995) e Wright, McMahan & McWilliams (1994), o capital 
humano representa a força que sustenta a inovação e a criação de 
vantagens competitivas sustentáveis. Isto significa que as vantagens 
competitivas advenientes do capital humano com elevadas qualificações 
passam pelo maior conhecimento especializado sobre os clientes e 
colaboradores da empresa e Hatch & Dyer (2004) acrescenta que 
também há valor acrescentado na existência de relações comerciais 
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sólidas, participação em formações e comportamentos adquiridos no 
ambiente de trabalho. 
 
No que se refere às empresas multinacionais e ao nível de inovação e 
tecnologia, o capital humano é um elemento-chave, na medida em que 
permite a transferência tecnológica para a economia recetora, devendo 
por esse motivo existir um número de capital humano qualificado apto 
para aplicar a tecnologia nas mesmas empresas. Quando se trata de 
países e de empresas com um nível reduzido de capital humano, o 
investimento direto estrangeiro (IDE) sofre efeitos negativos, tais como: 
incapacidade de absorção da tecnologia ou dependência de capital 
humano (Borensztein, Gregorio & Lee, 1998). 
 
Olaniyan & Okemakinde (2008) defendem que os benefícios que as 
empresas esperam obter com o capital humano qualificado e motivado 
só serão realmente vantajosos se superarem os custos atuais, isto é, as 
empresas deverão investir até à rentabilidade marginal igualar ou superar 
os custos marginais. É esta situação que se designa por Teoria do Capital 
Humano, a qual se baseia na decisão de investir em capital humano 
consoante as expetativas racionais das empresas.  
 
A Teoria Baseada em Recursos (TBR) também defende que o capital 
humano é um elemento-chave nas empresas que permite a 
diferenciação das mesmas, uma vez que existem recursos insubstituíveis, 
tais como o capital humano e o desempenho profissional (Barney, Wright 
& Ketchen, 2001). Outro fator de diferenciação que é insubstituível é o 
conhecimento dos colaboradores, pois quando ocorre uma mudança de 
empresa, quer voluntária quer involuntária, os colaboradores podem não 
demonstrar todo o conhecimento adquirido nas empresas anteriores 
(Wang, He & Mahoney, 2009).  
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Perante o exposto, pode-se afirmar que é o capital humano que 
possibilita, a longo prazo, a concretização dos benefícios do IDE e da 
tecnologia, ao mesmo tempo que fortalece o papel de ambos no 
crescimento da economia (Li & Liu, 2005). 
 
2.2.O capital humano e o crescimento económico 
 
Como descrito anteriormente, o capital humano pode tornar-se numa 
mais-valia para as empresas, se o mesmo for devidamente qualificado e 
motivado, uma vez que auxilia na eficiência e eficácia da produtividade, 
quer a nível nacional quer a nível internacional (Sharma & Gani, 2004).  
 
De acordo com os mesmos autores, a nível internacional a diferenciação 
do capital humano é crucial na medida em que forma um fator de 
atração para o IDE, nomeadamente nos sectores onde predomina o 
elemento de I&D e, consequentemente salvaguarda o crescimento 
económico do país.  
 
Para os autores (Lipsey, 2004; Tavares & Teixeira, 2005) existe uma relação 
bidirecional entre o IDE e o capital humano, o que significa que por um 
lado, o capital humano é um dos elementos-chave para atrair o IDE, e por 
outro lado, o IDE repercute-se de forma positiva no capital humano. 
 
Tavares & Teixeira (2005) no seu estudo salientaram que a presença do IDE 
pode ter repercussões positivas no capital humano do país recetor, o que 
leva ao aumento da procura e da oferta de mão-de-obra qualificada no 
país recetor.   
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A presença do IDE nas empresas motiva as mesmas a alargarem a sua 
perspetiva global dos negócios, assim como a integrarem-se de modo a 
adquirir novos conhecimentos, novas tecnologias e formação profissional 
técnica. Quanto maior for o aumento do IDE, maior será a integração a 
nível global e, consequentemente, o crescimento económico e a 
recetividade do país recetor (Mecinger, 2003).   
 
Narula & Marin (2003) defendem que a presença do IDE nas empresas 
contribui para o aumento do número de colaboradores e para o 
aperfeiçoamento dos colaboradores locais, recorrendo à formação e à 
transferência de conhecimentos e aos benefícios da tecnologia e 
conhecimento por parte dos clientes e fornecedores locais (spillover 
indiretos). 
 
Na conceção de Lee (2010), o IDE estimula o crescimento económico, 
através da formação e desenvolvimento de capital humano, do recurso a 
tecnologias e da obtenção de vantagens competitivas, de modo a 
superar a concorrência. 
 
A concorrência resultante do aumento do IDE pode ter efeitos positivos ou 
negativos, sendo que dos efeitos positivos se destacam o aumento das 
atividades de I&D; a melhoria das tecnologias e técnicas utilizadas; maior 
investimento em equipamentos e formação; aumento da produtividade; 
diminuição dos preços e uma adequada atribuição dos recursos (Pessoa, 
2007). Por sua vez, os efeitos negativos englobam a diminuição dos 
rendimentos das empresas locais em detrimento das empresas 
multinacionais; maior concorrência; encerramento de empresas locais; 
aparecimento de oligopólios; verbas que eram vocacionadas para as 
empresas locais passam a ser para atração do IDE; aumento da 
mobilidade dos colaboradores; aumento das necessidades de 
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financiamento; aumento dos custos de crédito e dificuldade de acesso 
aos mesmos; desaparecimento de poupanças internas e diminuição da 
disponibilidade para a concessão de crédito (Carkovic & Levine, 2002; 
Hanson, 2001; Sylwester, 2005). 
 
No caso das empresas multinacionais, estas são agentes centrais no 
processo de crescimento e inovação das economias, uma vez que 
permite a transferência de tecnologia, o que conduz ao progresso 
tecnológico da economia recetora e ao desenvolvimento do mercado de 
trabalho e do capital humano (Baldwin, Braconier & Forglid, 2005). 
 
Por esse motivo, o IDE no país recetor assume um papel de destaque ao 
incentivar o crescimento económico, tendo-se verificado que nos países 
em desenvolvimento, o mesmo constitui uma ferramenta eficaz na 
diminuição da pobreza, pois difunde as tecnologias, assim como ajuda na 
formação do capital humano e na integração no comércio global, 
estabelece um ambiente empresarial mais competitivo e promove um 
desenvolvimento do setor empresarial (Dabour, 2000).  
 
Segundo Petrakos & Arvanitidis (2008), os fatores advenientes do 
crescimento económico são: o investimento; o capital humano; a 
inovação; a I&D; as políticas económicas e condições macroeconómicas; 
a abertura comercial; o IDE; o quadro das empresas; fatores políticos e 
socioculturais; a localização geográfica e a evolução sociodemográfica. 
 
Outros dos fatores de crescimento económico englobam o crescimento 
populacional, aumento do trabalho e aumento da inovação, ou seja, 
estes fatores estabelecem uma inter-relação entre os diversos contextos e 
empresas, o que leva a que os colaboradores e os equipamentos se 
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tornem mais produtivos devido aos conhecimentos e às técnicas mais 
especializadas (Sharma & Gani, 2004).  
 
Li & Liu (2005) mencionam que para que um país usufrua dos benefícios de 
longo prazo do IDE, o mesmo deverá possuir um capital humano 
qualificado e em número suficiente, capacidade de absorção, 
estabilidade económica e mercado liberalizado. 
 
As características do país recetor, a estratégia comercial, o capital 
humano e a orientação para exportação de IDE também contribuem 
para o crescimento económico, isto é, o crescimento económico pode ser 
encarado sob duas perspetivas, a perspetiva de estímulo à entrada do IDE 
e a perspetiva de aumento dos investimentos externos, o que faz com que 
o IDE desempenhe um papel crucial nas economias dos países (Moreira & 
Dias, 2008).   
 
A dimensão dos países, nomeadamente a dimensão do mercado, a 
liberalização, a rede de infraestruturas de transporte e de comunicação e 
informação, a disponibilidade de capital humano qualificado está 
associada com a capacidade de atração de IDE (Gorg & Eric, 2005). 
 
Contudo, é através das motivações dos investidores que as empresas 
determinam qual o tipo de procura de capital humano que as empresas 
estrangeiras privilegiam, assim como o tipo de investimentos, ou seja, se as 
empresas optarem pela exploração de recursos naturais então o capital 
humano não necessitará ser tão qualificado (Velde, 2005).  
 
Se em contrapartida, as empresas optarem pela exploração da dimensão 
do mercado ou se quiserem evitar custos de transporte dispendiosos e 
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desejarem estar mais próximos dos clientes então as empresas investirão 
pouco na qualificação e formação do capital humano (Bergman, 2006). 
 
Quando se trata de investimentos vocacionados para a racionalização 
dos custos, as empresas deverão ponderar adequadamente a existência 
de capital humano barato e não qualificado. Por sua vez, se o 
investimento tiver como alvo a procura de ativos estratégicos então as 
empresas deverão criar filiais que utilizem tecnologias avançadas, 
atividades de inovação e capital humano mais qualificado (Te Velde & 
Morrissey, 2004). 
 
Holland, Sass, Benacek & Gronicki (2000) aludem também que a dimensão 
do mercado e do crescimento económico são relevantes para o IDE. Na 
mesma linha de pensamento, Hansen & Rand (2006) corroboram que o 
crescimento económico pode atrair mais IDE por parte de empresas que 
ambicionem entrar em novos mercados com oportunidades de ganhos 
financeiros. Por sua vez, Mello (1999) refere que o IDE influencia o 
crescimento através da acumulação de capital e da transferência de 
conhecimento. 
 
Sintetizando, o crescimento económico resulta de diversos fatores, dos 
quais se destacam: transferência de novas tecnologias e know-how; 
aumento do capital humano; integração do país recetor na economia 
global; aumento da concorrência no país recetor; desenvolvimento e 
reestruturação empresarial; aumento da capacidade produtiva e 
formação do capital humano (Janicki & Wunnava, 2004; Oladipo, 2010; 
Ozturk, 2007).  
 
São muitos os estudos que relacionam o Investimento direto estrangeiro, o 
capital humano e o crescimento económico. 
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Porém todos eles consideram outras variáveis para analisarem o impacto 
destas varíaveis nomeadamente  Abdouli e Hammami (2014) que 
acrescentam no seu estudo as emissões de CO2 em 4 países (Algeria, 
Marrocos, Tunísia e Egipto).  
Hassan e Sakar (2013) estudam o crescimento económico através do IDE, 
CH, exportações e do capital doméstico.  
Já Azam et al no seu estudo para países desenvolvidos, acrescenta as 
remessas dos emigrantes, às exportações, ao capital humano e ao 
investimento direto estrangeiro, sendo neste caso o capital humano a 
variável dependente. 
Li e Liu (2005) no seu estudo em 84 países, acrescenta o crescimento da 
população e o investimento como variáveis fundamentais para saber se o 
efeito no crescimento económico era positivo. 
O efeito positivo do IDE e do CH foi mais positivo no modelo de Campos e 
Kinoshita (2002), porque foram considerados as variáveis CH, despesa do 
estado, pib per capita, crescimento da população, investimento e IDE. 
Borensztein el al (1998) considera muitas variáveis, mas é o único que no 
seu estudo final analisa apenas a correlação entre o IDE e o stock de CH 
no crescimento económico. O estudo tem base nos em países 
desenvolvidos. 
Carkovic e Levine (2002) correlacionam o IDE, o CH o crescimento do 
produto, a inflação o tamanho do governo, abertura comercial, mercado 
paralelo e o crédito privado, para 75 países. No entanto além de não ser 
muito significativo os autores referem que o IDE e o CH têm uma relação 
frágil. 
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2.3.Capital Humano em Portugal 
 
No caso português, os estudos que mais evidenciam a relação existente 
entre o capital humano e o investimento direto estrangeiro pertencem aos 
autores Moreira & Dias (2008), Leitão & Faustino (2010) e Ribeiro & Santos 
(2001). 
 
Moreira & Dias (2008) no seu estudo observaram que as empresas 
portuguesas sentem dificuldade, ao nível da competitividade e da 
atratividade do IDE, perante as empresas dos países do Leste Europeu e 
do Sudeste Asiático. Os autores analisaram a evolução histórica do IDE e 
concluíram que Portugal carece de condições favoráveis para os 
investidores internacionais, com vista a reduzir a disparidade económica e 
tecnológica existente entre Portugal e os restantes países da União 
Europeia. Para o efeito, os autores sugerem o aumento dos gastos 
governativos com I&D, assim como o aumento de participação financeira 
das empresas, as políticas industriais mais vocacionadas para o aumento 
da competitividade e um reforço para a estabilização económica e 
política. 
 
Ao nível do capital humano, Portugal deverá colmatar algumas lacunas 
que atrasam o seu crescimento e atratividade, tais como: nível de 
produtividade; aumento da formação; existência de um ensino orientado 
para a especialização científica; inovação tecnológica; investimento em 
software; definição de novas estratégias, produtos e serviços; 
aperfeiçoamento do conhecimento e aceitação da mudança (Moreira & 
Dias, 2008). 
 
Por sua vez, no estudo de Ribeiro & Santos (2001), os autores chegaram à 
conclusão que os fatores que atraem o IDE para as empresas portuguesas 
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englobam os baixos custos salariais; o mercado nacional; acesso a outros 
mercados comunitários; a disponibilidade e qualificação da mão-de-obra 
nacional; os custos de transporte; a proximidade geográfica e cultural; a 
imagem positiva de Portugal no estrangeiro; estabilidade política e social 
e economia em desenvolvimento crescente. 
 
No estudo de Leitão & Faustino (2010), os autores investigaram as variáveis 
económicas que justificam a atratividade por parte do IDE nas empresas 
portuguesas e os resultados mostraram que o tamanho do mercado, a 
abertura ao comércio, os custos de mão-de-obra e a estabilidade 
económica são algumas dessas variáveis. Isto demonstra que o IDE exerce 
um papel cada vez mais crucial na economia nacional e mundial, uma 
vez que representa uma alternativa para evitar a inatividade e a pobreza 
dos países (Brooks, Hasan, Lee, Son & Zhuang, 2010). 
 
O estudo “Human Capital Report”, realizado pelo World Economic Forum 
com o apoio da Mercer, coloca o País na 43.ª posição de um índice com 
124 nações.2 O relatório revela que os países ainda estão longe de 
valorizar o desenvolvimento dos talentos das pessoas no sentido de 
alcançarem o seu potencial máximo de capital humano. Os países mais 
ricos, com sistemas de educação mais bem desenvolvidos e com 
condições de emprego mais sólidas não fogem à regra. 
 
Com seis milhões de pessoas em idade ativa (entre os 15 e os 64 anos), 
uma taxa de participação da força de trabalho de 55%, um índice de 
desemprego de 11% – à data da realização do estudo - Portugal 
encontra-se na 43.ª posição do desenvolvimento e utilização do capital 
humano. 
                                                          
2
 http://hrportugal.pt/2015/10/28/portugal-desenvolve-e-utiliza-745-do-capital-humano/ 
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Diogo Alarcão, country Leader da Mercer, na revista Human Resources 
Portugal, do  dia 28 de outubro de 2015 afirma: “O talento, e não o capital 
será o factor-chave que conjuga inovação, competitividade e 
crescimento no século XXI.” Para o especialista, o “(...)diálogo, 
colaboração e parcerias entre todos os sectores são cruciais para um 
alinhamento entre a escola, o governo e as empresas neste importante 
aspecto que é a promoção do Capital Humano em Portugal”2. 
 
No topo do Estudo Human Capital Index encontra-se a Noruega, com 
uma pontuação de 77%. A Finlândia, Suíça, USA e Dinamarca fecham o 
top cinco. 
 
A "fuga de cérebros" (taxa de emigração qualificada é de 20%, segundo 
dados da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento 
Económico, a maior da União Europeia) está a conduzir à saída de 
Portugal de milhares de jovens qualificados, fenómeno nem sempre 
causado pela crise económica, mas que a acentua, com a perda de um 
investimento público superior a 46 mil euros por aluno (maior fatia referente 
ao ensino superior e bolsas). 
 
Esta é considerada uma visão neoliberal do governo português, baseada 
no pensamento errado de que se algumas pessoas vão embora, desce o 
desemprego e a economia cresce, porém se os jovens não regressarem 
Portugal não ganha a experiência que eles adquiriram fora, já os países 
que acolhem os estudantes portugueses, apesar de não terem investido 
na sua educação, beneficiam dos seus conhecimentos.3 
                                                          
3
 https://www.dn.pt/portugal/interior/estado-nao-valoriza-capital-humano-apenas-o-financeiro-
3296814.html 
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Ou seja, o capital humano pode ter um efeito positivo ou negativo se for 
bem ou mal gerido, pois se este for devidamente qualificado e motivado 
vai criar produtividade, por outro lado se as empresas estrangeiras vieram 
à procura apenas de mão de obra barata, é natural que não haja 
evolução nem qualitativa bem quantitativa. Outro ponto importante a 
reter é que o capital humano e o investimento direto estrangeiro são uma 
causa/consequência um do outro, pois um atrai o outro e vice-versa. 
 
Santos, 2014, estuda o impacto do IDE e do CH no crescimento 
económico português e afirma que o IDE não é estatisticamente 
significativo e que o CH além de negativo não influencia o crescimento. 
Este autor usa também as variáveis crescimento da população, inflação, 
abertura comercial, despesa pública, fertilidade e adesão ao euro. 
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3.Capítulo III – Estudo Empírico sobre o Impacto do Investimento Direto 
Estrangeiro e o Capital Humano no Crescimento económico 
 
No presente capítulo, a questão fundamental que pretendo dar resposta 
é perceber se o IDE e o CH têm um impacto estatisticamente significativo 
no crescimento económico. Para tal vou analisar esta questão no caso 
particular de Portugal, utilizando um conjunto de variáveis explicativas que 
irei desenvolver mais à frente. 
 
3.1.Amostra 
 
Para a realização deste trabalho vou utilizar a base de dados fornecida 
pela Pordata e Banco de Portugal, definida num formato time series, 
sendo os dados relativos ao período 1995 a 2016, em Portugal. 
De seguida vou proceder à descrição do modelo e das variáveis 
explicativas, bem como a apresentação dos resultados obtidos. 
 
3.2.Modelo e Variáveis 
Apresento as variáveis e a respetiva justificação. 
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Tabela 1 - Nomes das variáveis de estudo retiradas da Pordata e Banco de 
Portugal 
Nome Variável 
PIB per capita, em euros PIB 
Investimento direto estrangeiro, em M.euros IDE 
População com ensino superior completo, % 
Inflação, % 
Grau abertura, % 
Investimento Privado, % 
CH 
INFLACAO 
GRAU_ABERTURA 
INV PRIVADO 
 
PIB per capita – O produto interno bruto (PIB) é a medida habitualmente 
utilizada para avaliar o desempenho de uma economia. É a variável 
dependente. 
Investimento internacional Estrangeiro – é das principais variáveis deste 
estudo e representa a entrada de capital estrangeiro no país. 
Capital Humano – a proxy usada é o nível de formados do  ensino superior 
em função da população residente. A educação permite a absorção das 
novas tecnologias. 
Inflação – variável usada por Santos (2014) e Carkovic e Levine (2002) e é 
uma variável de controlo como medida da estabilidade económica do 
país. 
Grau Abertura - Mede a relação entre a soma das exportações e 
importações e o PIB. Esta variável é usada em modelos de Santos (2014), 
Carkovic e Levine (2002) e Petrakos  & Arvanitidis (2008). 
Investimento Privado – é a formação bruta de capital fixo em 
percentagem do PIB. Esta variável é usada por Campos e Kinoshita (2002) 
e Li e Liu (2005). 
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PIB𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1IDE𝑡 + 𝛽2CH𝑡 + 𝛽3INFLACAO𝑡 +  𝛽4GRAU_ABERTURA𝑡
+ 𝛽5𝐼𝑁𝑉_𝑃𝑅𝐼𝑉𝐴𝐷𝑂 + 𝜇𝑡 
Onde: 
𝐏𝐈𝐁𝒕 – PIB per capita 
𝐈𝐃𝐄𝒕 – Investimento internacional do Estrangeiro  
𝐂𝐇𝒕 – Percentagem da população com ensino superior – Proxy do Capital 
Humano 
𝐈𝐍𝐅𝐋𝐀𝐂𝐀𝐎𝒕 – Inflação 
𝐆𝐑𝐀𝐔_𝐀𝐁𝐄𝐑𝐓𝐔𝐑𝐀𝒕 – soma das exportações e importação em %do PIB 
𝐈𝐍𝐕_𝐏𝐑𝐈𝐕𝐀𝐃𝐎𝒕 – Investimento Nacional em Portugal 
Espera-se que quanto mais investimento internacional haja, mais 
crescimento económico se espera que Portugal tenha, quer na 
construção de novas infra-estruturas que criem postos de trabalho, quer 
na conceção de investigação e desenvolvimento. Do mesmo modo que 
o aumento do número de pessoas com mais escolaridade superior, leva a 
que as pessoas possam aumentar a riqueza produzida implicando 
melhores trabalhos com melhores salários, levando assim também ao 
aumento do PIB. Quanto mais investimento dos privados, mais crescimento 
haverá, isto porque vai estimular a economia a produzir mais para 
satisfazer as necessidades da população. No caso da abertura comercial, 
quanto maior for, maior será o impacto positivo no crescimento do 
produto, já que proporciona uma maior difusão de conhecimento e 
propagação da tecnologia. Já a inflação terá um impacto negativo no 
PIB. 
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3.3. Interpretação de Resultados 
Modelo geral 
Tabela 2- Modelo Geral -  Out Put Eviews 
 
 
 
O modelo apresentado na secção anterior foi estimado no software 
econométrico Eviews de modo a obter os resultados para as relações 
propostas. 
Como podemos verificar, todas as variáveis usadas têm níveis satisfatórios 
de significância estatística com um p-value inferior a 0.1 e deste modo, 
demostra ser estatisticamente significativa a 99%, à exceção do grau de 
abertura. 
Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 11/16/17   Time: 10:57
Sample (adjusted): 1996 2015
Included observations: 20 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 5420.619 1346.076 4.026979 0.0012
IDE 0.050469 0.004244 11.89151 0.0000
CH 945.6010 231.4982 4.084702 0.0011
INFLACAO 115.0553 42.54909 2.704060 0.0171
GRAU_ABERTURA -8.707436 11.40663 -0.763366 0.4579
INV_PRIVADO 209.9825 21.86265 9.604622 0.0000
R-squared 0.962839     Mean dependent var 16210.65
Adjusted R-squared 0.949567     S.D. dependent var 804.9319
S.E. of regression 180.7661     Akaike info criterion 13.47561
Sum squared resid 457469.5     Schwarz criterion 13.77433
Log likelihood -128.7561     Hannan-Quinn criter. 13.53392
F-statistic 72.54731     Durbin-Watson stat 2.270381
Prob(F-statistic) 0.000000
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A significância estatística global do modelo dada pela estatística F (72.54) 
é bastante elevada e como seria de esperar apresenta um p-value inferior 
a 0.01. Deste modo o modelo é estatisticamente significativo a 99%. 
Em termos de coeficiente de determinação, o Rquadrado do modelo é 
de aproximadamente 0.96 o que nos diz que o modelo explica 
sensivelmente 96% da realidade. O coeficiente de determinação ajustado 
é bastante próximo 0.94. 
 
3.3.1.Autocorrelação 
 
Quando analisamos regressões em Time Series, é necessário ter em conta 
o problema da autocorrelação. Assim, para verificar se o modelo tem ou 
não autocorrelação, temos de focarmo-nos no teste de Durbin Watson. 
A estatística de Durbin Watson, pode tomar valores de 0 até 4, onde se o 
valor da estatística estiver de 0 a 2 a autocorrelação é positiva, se for 2 há 
ausência de autocorrelação, e se for de 2 a 4 temos autocorrelação 
negativa. No nosso caso DW= 2.2, portanto considera-se que há ausência 
de autocorrelação. 
 
3.3.2.MultiColinearidade 
 
Para testar a hipótese da multicolinearidade utilizamos os valores VIF, assim 
se os valores forem superiores a 10, o modelo apresenta 
multicolinearidade. Caso contrário, não existe esse problema. 
No nosso caso, tabela 3, os valores vif são todos inferiores a 10 e o modelo 
não apresenta problemas de multicolinearidade. 
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Tabela 3 - Valores Vif - Output Eviews 
 
 
3.3.3.Teste para má especificação do modelo  - RESET 
 
O teste de RESET de Ramsey infere sobre boa ou má especificação de um 
modelo. Ajuda-nos a saber se é necessário adicionar, retirar ou substituir 
variáveis num modelo. Assim, este teste tem duas hipóteses: 
H0: Boa Especificação 
H1: Má especifcação 
No nosso caso, o pvalue do teste é superior a 0.05, (0.42) e por isso não se 
pode rejeitar a hipótese nula de boa especificação. O modelo está bem 
especificado. 
 
 
 
 
 
Variance Inflation Factors
Date: 11/16/17   Time: 11:51
Sample: 1995 2016
Included observations: 20
Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C  1811921.  1109.009 NA
IDE  1.80E-05  50.23146  7.630145
CH  53591.41  412.7387  1.685987
INFLACAO  1810.425  7.543347  1.958528
GRAU_ABERTURA  130.1113  413.9929  3.609007
INV_PRIVADO  477.9754  150.1231  5.292099
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Table 4 - Modelo Reset - Output Eviews 
 
 
 
Nas subsecções anteriores apresentou-se o modelo e os respetivos testes. 
De acordo com a interpretação dos testes, o modelo parece-nos 
favorável de interpretação. 
Após a estimação do modelo e a inferência estatística o modelo final tem 
a seguinte forma: 
 
𝐏𝐈𝐁𝒕 = 𝟓𝟒𝟐𝟎. 𝟔𝟏𝟗 + 𝟎. 𝟎𝟓𝟎𝟒𝟔𝟗𝐈𝐃𝐄𝒕 + 𝟗𝟒𝟓. 𝟔𝟎𝟏𝟎𝐂𝐇𝒕 +  𝟏𝟏𝟓. 𝟎𝟓𝟓𝟑𝐈𝐍𝐅𝐋𝐀𝐂𝐀𝐎𝐭
−  𝟖. 𝟕𝟎𝟕𝟒𝟑𝟔𝐆𝐑𝐀𝐔 𝐀𝐁𝐄𝐑𝐓𝐔𝐑𝐀𝐭 +   𝟐𝟎𝟗. 𝟗𝟖𝟐𝟓𝐈𝐍𝐕 𝐏𝐑𝐈𝐕𝐀𝐃𝐎𝒕 + 𝝁𝒕 
 
Focando a nossa atenção nos coeficientes que apresentaram 
significância estatística, a sua interpretação é a seguinte uma vez que 
temos taxas num dos lados da equação: 
IDE𝑡- Um aumento de um milhão de euros no IDE, provoca um aumento 
de 0.050469 euros no PIB per capita, Ceteris Paribus. 
CH𝑡- Um aumento de um ponto percentual na taxa de frequência do 
ensino superior, provoca um acréscimo de 945.6010 euros no PIB per 
capita, Ceteris Paribus. 
Ramsey RESET Test
Equation: UNTITLED
Specification: PIB C IDE CH INFLACAO GRAU_ABERTURA INV_PRIVADO
Omitted Variables: Squares of fitted values
Value df Probability
t-statistic  0.817553  13  0.4283
F-statistic  0.668393 (1, 13)  0.4283
Likelihood ratio  1.002734  1  0.3166
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INFLACAO𝑡- Um aumento de um ponto percentual na taxa de inflação, 
provoca um acréscimo de 115.0553 euros no PIB per capita, Ceteris 
Paribus. 
GRAU ABERTURA𝑡- Um aumento de um ponto percentual na taxa de grau 
de abertura, provoca uma diminuição de 8.707436 euros no PIB per 
capita, Ceteris Paribus. 
INV PRIVADO𝑡- Um aumento de um euro no investimento privado, provoca 
um acréscimo de 209.9825 euros no PIB per capita, Ceteris Paribus. 
De notar que este modelo tem várias limitações, nomeadamente falta de 
dados disponíveis para mais anos, falta de inserção de mais controlos que 
mantivessem a significância estatística elevada. Também seria importante 
fazer o mesmo estudo para outros países, com as mesmas características 
de Portugal (Espanha, Grécia,...) e outros países como, por exemplo, os do 
norte da Europa, para comparar resultados. 
Este modelo vem reforçar a literatura existente de que o IDE e o CH têm 
efeito positivo na economia, nomeadamente Li & Liu (2005), Petrakos & 
Arvanitidis (2008), Dias e Moreira (2008), Campos & Kinoshiba (2002) e 
Hassan & Salon (2013), entre outros. Deste modo, podemos afirmar que 
Portugal, vai de encontro aquilo que é expectável numa economia 
desenvolvida, que é ter a capacidade de absorção de IDE e CH 
adequado de modo a que a conjugação destes dois factores provoque 
efeito positivo na economia. 
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3.3.4.Modelo reduzido 
 
Porém como o âmbito deste estudo só pretende refletir a análise das 
variáveis do IDE e do CH, decidi isola-las num modelo único para perceber 
se eram suficientemente robustas para justicar o seu impacto no 
crescimento do produto. Assim sendo o modelo apresenta a seguinte 
forma: 
 
PIB𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1IDE𝑡 + 𝛽2CH𝑡 +  𝜇𝑡 
 
Tabela 5- Modelo Reduzido -  Out Put Eviews 
 
 
Apesar de ser estatísticamente significativo e as variáveis serem 
individualmente também significativas, este modelo apenas explica 63% 
do PIB (contra os 96% do modelo anterior, como era de esperar). 
Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 11/16/17   Time: 11:01
Sample (adjusted): 1996 2016
Included observations: 21 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 9552.657 1827.465 5.227272 0.0001
IDE 0.013411 0.004357 3.078231 0.0065
CH 1648.397 543.0735 3.035311 0.0071
R-squared 0.634482     Mean dependent var 16242.86
Adjusted R-squared 0.593869     S.D. dependent var 798.3208
S.E. of regression 508.7569     Akaike info criterion 15.43338
Sum squared resid 4659004.     Schwarz criterion 15.58260
Log likelihood -159.0505     Hannan-Quinn criter. 15.46577
F-statistic 15.62262     Durbin-Watson stat 0.692560
Prob(F-statistic) 0.000116
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Porém o modelo apresenta autocorrelação positiva, através da tabela 6, 
verificamos que mesmo com 8 desfasamentos há autocorrelação, não 
indo por isso alongar-me nesta análise individual.  
 
Tabela 6 – Teste Q -  Out Put Eviews 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Date: 11/16/17   Time: 20:51
Sample: 1 28
Included observations: 21
Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob
1 0.615 0.615 9.1463 0.002
2 0.174 -0.329 9.9200 0.007
3 -0.134 -0.135 10.405 0.015
4 -0.361 -0.249 14.101 0.007
5 -0.365 0.016 18.125 0.003
6 -0.198 0.036 19.394 0.004
7 -0.057 -0.075 19.505 0.007
8 0.075 0.033 19.715 0.011
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Conclusão 
 
O investimento direto estrangeiro quando bem aplicado traz 
consequências positivas ao país de destino, nomeadamente criação de 
postos de trabalho, mais know-how, aumento da capacidade produtiva, 
melhor sistema concorrencial, mais exportações, optimização de recursos, 
inovação e tecnologia e financiamento de dívidas externas. Por outro 
lado, o IDE também é visto como um problema quando há saída de 
fundos para pagar royalties, aumento das importações com compra de 
matéria-prima, elevado grau de dependência tecnolócica exterior, 
encerramento de empresas locais, criação de monopólios, apoio dos 
governos às multinacionais em detrimento das empresas locais e falta de 
investimento público em capital humano.  
De entre muitos fatores de atração do IDE o que prevalece no tempo e 
nas diferentes áreas de negócio é a estabilidade política e económica. 
Naturalmente a burocracia, os impostos, a localização, o custo da mão 
de obra, a matéria prima, as infraestruturas, corrupção, imagem do país, 
barreiras comerciais, dimensão do mercado, pib per capita e inflação 
também são relevantes e há mesmo quem chegue a afirmar que o IDE é 
atraído pelo crescimento económico e não é o IDE que traz o crescimento 
o que acaba por ser um paradoxo. Portugal está bem classificado no que 
diz respeito à capacidade de atração de IDE estando em 12ª posição do 
mundo com as melhores infreestruturas, localização e mão de obra 
qualificada. 
Quanto ao capital humano é o pilar que sustenta a inovação e 
capacidade de produção eficiente, pois permite a transferência de 
tecnologia, deste modo não se pode desassociar o capital humano do 
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investimento direto estrangeiro, porque um fortalece o outro no que diz 
respeito ao crescimento da economia. O capital humano quando bem 
aplicado traz melhorias tecnológicas, aumento de produtividade, mais 
investigação e diminuição de preços, mas para isso é necessário que o 
país recetor aumente a formação no sentido especializado, invista em 
inovação, aperfeiçoe estratégias e não deixe a mão de obra qualificada 
emigrar em busca de novas oportunidades, pois isso representa uma 
perda para o país que investiu na sua formação. 
Após testar o modelo empírico sobre o investimento direto estangeiro e o 
capital humano, conclui-se que tanto o IDE como o CH têm efeitos 
positivos no crescimento económico de Portugal. Naturalmente que há 
muitas variáveis que também justificam o PIB, não sendo possível isolar as 
variáveis (IDE e CH) no mesmo modelo. 
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Anexos 
 
Base de dados Pordata e Banco de Portugal 
 
 
ANO 
INFLACAO 
% IDE M€ 
INV PRIVADO 
% CH % 
GRAU ABERTURA 
% PIB € 
1995 4,20   23,30 2,70 62,63 13.614,80 
1996 3,10 19.417,84 23,80 2,90 63,28 14.038,00 
1997 2,30 23.278,97 26,00 3,10 65,59 14.594,10 
1998 2,60 28.434,01 27,30 3,30 67,25 15.216,30 
1999 2,30 29.256,25 27,60 3,40 67,30 15.718,80 
2000 2,90 36.779,89 28,00 3,50 71,28 16.199,80 
2001 4,40 43.331,32 27,40 3,60 68,56 16.398,60 
2002 3,60 44.929,06 25,80 3,70 65,78 16.434,40 
2003 3,20 51.139,53 23,70 3,80 64,22 16.219,90 
2004 2,40 52.359,59 23,40 3,80 66,80 16.474,30 
2005 2,30 56.536,94 23,10 3,80 67,22 16.569,80 
2006 3,10 68.030,33 22,50 3,60 73,71 16.796,80 
2007 2,50 81.300,08 22,50 3,50 74,95 17.181,70 
2008 2,60 75.814,31 22,80 3,50 77,20 17.191,10 
2009 -0,80 82.118,11 21,10 3,60 63,92 16.663,20 
2010 1,40 86.060,30 20,50 3,50 71,19 16.971,80 
2011 3,70 80.192,00 18,40 3,60 77,50 16.686,30 
2012 2,80 86.817,75 15,80 3,80 80,33 16.079,20 
2013 0,30 90.690,42 14,80 3,70 81,90 15.985,00 
2014 -0,30 99.134,96 15,00 3,60 83,85 16.214,90 
2015 0,50 107.629,23 15,50 3,50 83,89 16.578,90 
2016 0,60 112.580,17 15,30 3,40   16.887,20 
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